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国 際通貨機構
安田信一
昨年8月15日における所謂ニクソン ショックは国際通貨問題の重要性を
わが国を含む全世界に示したのである。幸いにしてこの問題は昨年末10ケ国
蔵相会議で各国の妥協が成立してドルの金平価の引下げ，円の対米ドル基準
レートの大巾引上げ，為替相場の変動巾の拡大等を内容とする国際通貨の調
整がおこなわれ，一応の終止符がうたれた。けれどもこの10ケ国蔵相会議によ
る調整はあくまで一応の終止符であって，これによって国際通貨問題が長期
的に解消することを意味するのではなく，問題は今後この調整せられた新基
準レートによって各国の国際収支が均等するかどうかに依存し，なお不均衡
を続けるならば国際通貨問題は再燃するであろう。
ニクソン ショック後の混乱が示したように貿易依存度の高いわが国にと
っては，国際通貨問題は対岸の火災視し得る問題ではなく，わが国経済に関
心をもつ人々にとっては常に注意を払わねばならない重要な問題である。
偶々最近本書が公刊せられた。本書を紹介する所以である。
本書はバージニア大学で，国際金融を専攻しているLeiand B Yeager教
授のInternationalMonetary Mechnismを同志社大学徳永清行教授の指導
の下に，同志社大学大学院博士過程に在学中で，現在パリ大学に留学中の瀬
尾速雄氏と，同じく同志社大学大学院博士過程在学中で，大阪商業大学専任
講師である樋口武氏との共訳である。
本書は次の十章と二つの付録とから構成せられている。
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1．国際経済学の「実物」面
2.国際収支と外国為替
3.国際収支の概念
4. アメリカの国際収支
5.不均衡の是正
付録 為替相場の釘付けと国内通貨供給
6.直物為替相場と先物為替相場の均衡
7.国際決済と流動性
付録ユーロ・ダラー市場
8.国際通貨の諸問題と諸提案
9.広範囲の代替案
10. 中間的な諸制度
以下においては本章の内容を各章ごとにその順序にしたがって簡単に述べ
る。
第一章では何故に貿易がおこなわれるかについて説明する。そして著者は
この点については通説にしたがって比較優位にもとめる。すなわち各国は資
源，人口等を異にし，嗜味が相違することの結果として，それぞれ異なった
生産部門に優位をもち，相対価格の相違となってあらわれる。したがって各
国はそれぞれ相対価格が比較的低廉で，比較優位をもつ財貨については生産
を拡張して輸出に務め，その反面として相対価格が高く，比較劣位の財貨に
ついては生産を縮少して，輸入するようになる。
各国はいうまでもなくそれぞれ異なった通貨を使用している。ところがこ
の異なった通貨をもつ国際間においてこのようにして財貨の売買がおこなわ
れるとすればその決済はどのようにしておこなわれるか。第二章の課題はこ
れである。
輸出業者あるいは輸入業者がそれぞれその輸出代金を受取り，あるいは輸
入代金を支払うに際してはその間に銀行が介入し，それぞれ自国通貨で受取
り，または支払う。例えばアメリカの輸入業者がイギリスの輸出業者からポ
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ンド建で財貨を輸入するとする。この場合輸入業者はアメリカにおける自己
の取引銀行からドルを支払ってポンド手形を購入する。またこれと反対にア
メリカの輸出業者がポンド建でイギリスの輸入業者に財貨を輸出したとする。
この場合にアメリカの輸出業者はポンド手形を銀行に売却してドルでその輸
出代金を受取る。
このように各銀行はそれぞれ外国貨幣を売買するが，その売買が偶々一致
する場合もあれば，ある銀行では外国貨幣が不足し，他の銀行では過剰とな
る場合もある。このように各銀行において外国貨幣について過不足が生じた
場合には，通例は銀行間において外国貨幣についての取引がおこなわれ，各
銀行としては外国貨幣の売買が一致するようにその調整がおこなわれる。
いうまでもなくこのような外国貨幣についての調整は一国内部の銀行相互
間でおこなわれるだけでなく，国際間の銀行間においてもおこなわれる。例
えばイギリスの銀行ではドル過剰，アメリカ四銀行ではポンド過剰の場合に
はその交換がおこなわれるというように全世界の外国為替市場にわたってそ
の調整がおこなわれ，部分的な過不足が生じないような機構となっている。
それでは全体として過不足を生じた場合にはどうであるか。著者はこの場合
について自由伸縮為替制と固定為替相場制とではその在り方が異なることを
指摘する。すなわち自由伸縮為替相場の下では全体としての外国為幣の過不
足に応じて為替相場が変動し，その需給が一致するところに為替相場が決定
せられる。これに対して固定為替相場制の下では中央銀行等の貨幣当局が為
替市場で外国貨幣を売買して外国貨幣の過剰または供給不足の解消に務め，
一国全体としての外国貨幣についての需給の一致をはかるのであって，その
ことはその対外準備の増減となってあらわれる。なお固定為替相場制で，国
際収支が不安な場合であるが，この国際収支不安が一時的現象と考えられ，
対外準備が豊富であるときにはこの為替相場の推持について信頼があり， し
たがってこの場合には国際収支不利のために為替相場が不利に傾こうとして
も投機がこの為替相場を維持する方向に作用するが， その国際収支不安が
長期的性質のものであり，あるいは対外準備が少ない場合には，その為替相
場の維持に不安が惑じられ，そのために大巾な投機がおこなわれて，この不
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安を現実化する。このように固定為替相場の維持にはこの相場維持について
の信頼が重要な役割を演じ，投機がときには維持の方向に作用し，ときには
その維持を困難ないし不可能とする。
第二章において述べたように輸出は外国為替市場における外国貨幣の供給
すなわち外国貨幣の受取， 輸入は外国貨幣の需要すなわち外国貨幣の支
払を意味するが，国際収支とは一年等の一定期間におけるこの外国貨幣の受
取，支払を示したものである。第三章ではこの国際収支の概念を明らかにす
る。国際収支の受取側の最大の項目はいうまでもなく商品の輸出であり，支
払側の最大の項目は商品の輸入であるが，例えば商品が贈与等によって輸出
せられる場合には，この贈与による商品の輸出も受取側における輪出とし
て記入せられ，これに対して贈与は支払側に記入せられる。このような記入
の結果，すべての国際取引は受取，支払の両面をもつ。例えばあるアメリカ
の商品輸出は商品を輸入した輪入業者への貸付であるかまたは贈与であり，
もしくは外国通貨またはアメリカ通貨で実際に支払がおこなわれるかである。
さらに例えばアメリカ人が外国人に贈与をアメリカの貨幣でおこない，外国
人がその貨幣をそのまま保有したとすれば，この外国人によるアメリカ貨幣
の保有はアメリカ側からすれば資本輸入となる。すなわちこの場合にはアメ
リカ人の貨幣の贈与はアメリカ側からすれば国際収支の支払側の要因であり，
またこの贈与をうけた貨幣を外国人が保有することはアメリカ側からすれば
資本輸入という国際収支の受取側の要因であって，国際収支の受取と支払と
は一致する。
このように国際収支の受取側と支払側とが常に一致するとすれば，国際収
支の黒字とか赤字とかは何を意味するのか。この点について著者は他の取引
による受取と支払との不均衡を調整するために政府または中央銀行によって
行われる取引で，正確には「外国為替市場において自国通貨の価値を維持す
るために行なわれる金および外国為替の売買である」 (27頁）。国際収支の黒
字，赤字についてはこのように規定したのち，なおこの概念に民間資本移動
のあるものをも加えるべきであるとしている。
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第四章は第三章における国際収支の概念をアメリカ経済に適用してさらに
詳細に検討している。すなわち国際収支の赤字については一応上述のように
その概念を規定できるが，さらに「流動性概念による赤字」，「公的準備概念
による赤字」 について分析し，そののちアメリカにおける国際収支を検討し
てアメリカの海外所有資産が急激に増大しているのにアメリカの対外準備が
減少していることを指摘するとともに，あわせてこれに対する政策として利
子平衡税等の措置について説明している。
国際収支が不均衡，殊に赤字の場合にはその是正が必要であるが，第五章
ではこの点について考察している。
金本位制度の下では国際収支が赤字になると金が流出して金準備が減少し，
これにともなって貨幣数量が減少して物価が下落し，生産が縮少する。そし
てその結果として輸出が増加し，輸入が減少して再び国際収支の均衡を回復
するという自動的安定装置があった。これに対して伸縮為替相場制の下では
国際収支が赤字になると為替相場はその国の通貨の価値の下落となり， した
がってその国の輸出は増加し，輸入は減少することによってその国の国際収
支は再び均衡となる。
このように著者は金本位制ならびに伸縮為替相場制には国際収支が不均衡
の場合にはその回復への作用が内在する。けれども金本位制の場合には為替
相場を固定してそれ以外のすべてのものを調整しようとするのであるが，そ
のことは物価，賃金等の上方，下方への伸縮性を前提としている。けれども
物価，賃金等の下方硬寵性が存在する今日の社会においてそのことは疑問で
あろう。このように著者は金本位制の自動的回復作用について疑問であると
説き伸縮為替相場制の優位を強調する。
第五章ではさらにアプ‘ノープション・アプローチについて述べている。
以上は第五章の本文であるが，同章の付録として為替相場の釘付けと国内
貨幣供給について述ぺている。金本位制度等の国定為替相場の下における国
際収支の調整は，国際収支の不均衡は金または外国為替の準備の増減にあら
われるので，この金または外国為替準備の変化と国内貨幣供給の変化とを結
ぴ付けることにあった。したがってこの結び付きを遮断し，例えば国際収支
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が赤字のために対外準備が減少しているにもかかわらず景気の後退を避ける
ため反デフレ的政策を実行し，国内貨幣数量を不変に保つとか，あるいは国
際収支が黒字で対外準備が増加しているときにインフレを避けるために金融
引締政策を行うことは金利が上昇して海外資金の流入となり，黒字をさらに
増大する。この場合に政府がこの黒字の増大を避けるために低利で海外貸付
を増大することも考えられるが，•それは国際収支の黒字に応ずる国内貨幣供
給の増加とはならない。
つぎに第六章では直物為替相場と先物為替相場の関係について説明し，その
間両者の均衡に金利が重要な作用を営むことについて述べている。
第七章では各国は国際決済のため，あるいはその不均衡に対する準備とし
て，国際流動性すなわち金・外貨等を保有するが，本文ではその準備の内容と
して金， ドルのみでなく， IMFのゴールド・トランシュ，クレディット・
トランシュについて述べている。また同章の付録ではユーロ・ダラー市場に
ついて説明し，ユーロ・ダラーがヨーロッパの銀行に預金として受入れられる
ことを通してその数倍のユーロ・ダラーを創造していることを説明している。
第八章から第十章までは現在の国際通貨制度に関する諸改革案についての
説明と批判である。そして第八章では国際流動性の増大を中心とする提案す
なわち現在のように各国がその国際流動性をドルではなく， IMFへの預金
で所有すべきであるというトリフィンの提案，ならびにこれに対する現実的
な代替案について説明し， SDRについても言及している。
第九章は国際収支の調整に関する問題で，他の固定相場制にも言及してい
るが，重点は調整という立場からの金本位制度と自由変動相場制との比較で
ある。そして金本位制度については既述のようにその欠点として物価および
賃金の伸縮性を前提としていることをあげるとともに，自由変動為替相場に
ついてはその欠点として貿易および国際間の投資を阻害すること，ならびに
ィンフレに弱く国際収支節度を免れていること等をあげている。ただ著者は
自由変動為替相場制の支持者で，したがって本章での説明は若千その立場か
らの説明である傾きがある。
第十章では現在の IMFの制度を批判して，現在の IMF機構は固定為替
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相場制であるが，基礎的不均衡の場合には平価を修正することができるので
調整可能な固定為替相場制であると述べ，その結果として各国は平価の引下
に際しては大事をとって平価の切下げ巾を過大にする傾向があると説くとと
ともにさらに為替変動巾の拡大，クローリング・ベック制等について述べて
いる。
以上が本書の大要であるが，上述したように著者自身は自由変動為替相場
制の支持者である。そしてこの制度では為替相場は国際収支の状態に応じて
直ちに変動するので，著者自身があげているように貿易ならびに国際間の投
資というような国際間の取引は甚だしく阻害せられるおそれがあり，したが
ってその程度についての量的分析が必要である。その他なお詳細な分析が必
要とする点が少くない。しかしながら本書は以上の紹介から明らかなように
アカデミックな立場から書かれてをり，量的にも 200頁未満で，また訳文も
比較的平易である。この意味で本書は国際通貨問題へのよき入門書というこ
とができるであろう。 (A5版 184頁， ミネルヴァ書房）。
